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A ALIANZA

1. Objeto

Por meio da presente politica, a Alianza Gestao de Recursos Ltda. (“Gestora”) busca estabelecer
a metodologia, os critérios e pardmetros aplicados para monitorar a exposi¢do aos fatores de risco
inerentes aos investimentos realizados pelos fundos de investimento sob sua gestdo, buscando
identificar os potenciais eventos que possam vir a afetar os resultados dos Veiculos geridos pela
Gestora, preponderantemente fundos de investimento imobiliario que investem em imdveis e/ou
direitos reais e fundos de investimento em participagdes, que investem em private equity
(“Veiculos”).

Nesta politica de gestédo de risco (“Politica’), portanto, estdo relacionados os critérios e parametros
utilizados para gerenciamento dos tipos de riscos e seus pontos de controle, contemplando os
procedimentos, técnicas, instrumentos e a estrutura utilizada pela Gestora para identificar,
mensurar, monitorar e gerenciar os riscos inerentes a cada uma das categorias dos veiculos de
investimento mencionadas.

A Gestora possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo que a
administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a adequacgao as politicasde
investimentos e conformidade a legislacao vigente. Os riscos que os Veiculos podem incorrer sao
controlados e avaliados pelo Diretor de Risco, Compliance e Risco, a qual esta totalmente
desvinculada da area de gestdo. Embora o gerenciamento de riscos seja bastante adequado, este
nao constitui garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade de perda para os veiculos de
investimento e para o investidor.

O foco de atuagao da Gestora € 0 segmento de fundos imobiliarios, regulados pela Instrugdo CVMn°
472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada (“ICVM 472”) e o segmento de fundos de investimento
em participacdes, regulados pela Instrugdo CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada
(“ICVM 578", possuindo uma equipe com larga expertise e excelente track record de negdcios no
setor. Apesar de nao ser o foco da instituicao, estruturas de Fundos regidos pela Instrugdo CVM n°
555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“ICVM 555" e “Fundos 555”), conforme alterada,
poderao fazer parte do portfélio sob gestdo da Gestora, preferencialmente vinculados aos demais
fundos de investimento imobiliario e de participagdes geridos pela Gestora como investidores, ou,
ainda, Fundos 555 com estratégias focadas exclusivamente no investimento de ativos pertencentes
ao segmento imobiliario e/ou de private equity.

2. Governanca da Gestdo de Risco

A coordenacado direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do diretor
estatutario da Gestora indicado como diretor responsavel pela gestdo de risco das carteiras
(“‘Diretor de Risco, Compliance e PLD”), nos termos da Resolugdo CVM n° 21, de 25 de fevereiro
de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 21”).
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O Diretor de Risco, Compliance e PLD sera o responsavel pelo monitoramento dos riscos tratados
nesta Politica, trabalhando em conjunto com Colaboradores alocados na Area de Compliance e
Risco.

O Diretor de Risco, Compliance e PLD podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as
atividades e rotinas de Compliance e de gestao de risco, com as atribui¢cdes a serem definidas casoa
caso, a depender da necessidade da Gestora em razdo de seu crescimento e de acordo com a
senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a Area de Compliance e
Risco, sob a coordenacao do Diretor de Risco, Compliance e PLD, sendo certo que ndo atuardo em

atividades relacionadas a gestao de recursos da Gestora, conforme organograma abaixo:

Diretor de Risco,
Compliance e PLD

Analista de Risco,

Compliance e PLD

Trainee de Risco,
Compliance e PLD

O Diretor de Risco, Compliance e PLD devera sempre verificar o cumprimento desta Politica e
definir ainda os parametros atuais de risco das carteiras. Também devera aprovar os limites de
crédito.

Atribuicoes do Diretor de Risco e Compliance

O Diretor de Risco, Compliance e PLD, que exerce suas fungdes de forma independente da area
de gestdo de recursos da Gestora, se reporta diretamente aos sécios da Gestora, € nédo podera
atuar em qualquer atividade interna ou externa que limite sua independéncia, incluindo funcdes
relacionadas a gestdo de recursos, intermediacado, distribuicdo ou consultoria de valores
mobiliarios. Sdo responsabilidades do Diretor de Risco, Compliance e PLD:

i. Garantir o cumprimento e qualidade de execug¢ao das disposi¢des desta Politica;
i. Fazer a custdodia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes
tomadas no &mbito da fiscalizagdo do cumprimento desta Politica;
ii. Buscaraadequacao e mitigagao dos riscos descritos nesta Politica;
iv. Monitorar a exposigédo dos Veiculos aos riscos descritos nesta Politica;
v. Elaborar relatérios de risco para a equipe de gestao de recursos;
vi. Comunicar ao Diretor de Investimentos eventuais excessos dos limites, para que o este
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possatomar as providéncias necessarias para o reenquadramento;

vii. Quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario dos Veiculos e verificar se os calculos de cota estdo de acordo com o Manual de
Marcacgao a Mercado disponibilizado;

vii. Aprovar e revisar os limites de risco das carteiras de valores mobiliarios (incluindo as
carteiras dos fundos de investimento sob gestdo da Gestora) e acompanhamento de
eventuais excessos e determinagao das a¢des adotadas para enquadramento,

ix. Aprovar de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicdo dos
respectivos limites de exposicéo de risco,

x. Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia;

xi. Avaliar e acompanhar da resolucao de eventuais falhas operacionais; e

xii. Acompanhar, testar, sugerir aprimoramento e revisar o Plano de Contingéncia e
Continuidade de Negdcios da Gestora (‘Plano de Contingéncia’) e esta Politica.

A Gestora mantém versbes atualizadas em seu website (“https//iwww.alianza.com.br/’) dos
seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia, conforme Anexo E da Resolugdo CVM n° 21, ou
link para acesso ao conteudo disponibilizado no site da CVM; (i) Manual de Regras, Procedimentos
e Controles Internos; (iii) Politica de Gestao de Risco; (iv) Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; (v)
Politica de Investimentos Pessoais; (vi) Politica de Exercicio de Direito de Voto; e (vii) Codigo de
Etica e Conduta.

Além das fungdes descritas acima, o Diretor de Risco, Compliance e PLD é o responsavel pela
definigdo/revisdao dos limites de riscos (modalidades de ativos e emissores) e das regras e
parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base, principalmente, nos relatérios
produzidos pela Area de Compliance e Risco e em discussdes mantidas junto com a equipe de
gestdo, composta pelo Diretor de Investimentos (abaixo definido) e pelos analistas membros da
equipe de gestao.

Sem prejuizo, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também é partedo
processo de gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos
realizada pela equipe de gestdo, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada do diretor
estatutario responsavel pela gestdo da Gestora, conforme indicado em seu Formulario de
Referéncia (“Diretor de Investimentos”), e do Diretor de Risco, Compliance e PLD.

A Area de Compliance e Risco deve atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e
solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites normativose
aqueles estabelecidos internamente.

O descumprimento ou indicio de descumprimento de quaisquer das regras estabelecidas no
Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos, nesta Politica, bem como das demais
normas aplicaveis a Gestora por qualquer de seus Colaboradores, inclusive pelo Diretor de
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Investimentos, sera avaliado pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD, a qual definira as sangées
cabiveis, nos termos do Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos, e nesta Politica,
garantido ao Colaborador, o direito de defesa.

Todos os limites de risco dos Veiculos sob gestdo da Gestora constardo expressamente do
respectivo Regulamento.

Por fim, nos documentos dos Veiculos devera sempre constar disposicdo esclarecendo que a
politica de gestdo de riscos aqui estabelecida, embora bastante adequada, ndo constitui garantia

completa de eliminacgao da possibilidade de perda para os Veiculos e para os investidores.

3. Sistemas e Servicos Utilizados para o Controle de Risco

A Area de Compliance e Risco realiza um monitoramento dos principais riscos relacionados aos
Veiculos, sendo que, para Veiculos que investem preponderantemente em valores mobiliarios, o
monitoramento é feito diariamente apds o fechamento dos mercados, refletindo a exposi¢cao de
riscos para cada Fundo, bem como, os enquadramentos constantes dos regulamentos dos
Veiculos.

O administrador fiduciario dos Veiculos € o responsavel pela precificacdo dos ativos do portfélio
(marcagdo a mercado). A Area de Compliance e Risco acompanha diariamente a precificagdo
destes ativos, utilizando como base informacdes pubicas disponiveis nos sites da ANBIMA, B3 e
Banco Central do Brasil.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco, Compliance e PLD notificara
imediatamente o Diretor de Investimentos para que realize o reenquadramento a partir da abertura
dos mercados do dia seguinte.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco, Compliance e PLD podera realizar uma analise
subjetiva da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera sugerir a
adogao de um plano de agao para mitigagao do referido risco.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem como na identificacdo de
alguma situacado de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de Risco, Compliance e PLD
devera

(i) Receber da equipe de gestao as devidas justificativas a respeito do desenquadramentoou
dorisco identificado;

(ii) Estabelecer um plano de acéo que se traduza no pronto enquadramento da carteira dos
Veiculos aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou a esta Politica; e

(i) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados pela
Gestora.
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O Diretor de Risco, Compliance e PLD decidira sobre a aceitacdo da justificativa da equipe de
gestao objeto do item “(i)” acima. Em casos extremos, se necessario, o préprio Diretor de Risco,
Compliance e PLD executard o reenquadramento da carteira exclusivamente buscando a
adequacao da Gestora e protecao aos investidores.

Os eventos mencionados acima deverdao também ser objeto de reprodugédo no relatério anual de
gestao de riscos, conforme previsto no artigo 25 da Resolugdo CVM n° 21, apresentado até o ultimo
dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da Gestora (“Relatério Anual de Gestdo de
Riscos”).

O processo de gerenciamento de riscos € parte integrante e indissociavel do processo de analisee
decisao de investimentos da Gestora. O risco de um ativo é incorporado ao longo do processo de
analise, considerando-se risco a probabilidade de perda financeira no investimento devido a um
erro de analise.

4, RISCOS

O foco principal da Gestora é a gestdo de fundos de investimento imobiliarios (Flls), com objetivos
distintos, como por exemplo, desenvolvimento (constru¢ao, locagao e venda de ativos imobiliarios)ou
renda (aquisicado de ativos imobiliarios performados, com contratos de locagao vigentes) e fundos de
investimento em participac¢des (FIPs), sendoseu publico de investidores segregado de acordo com
as especificidades de cada investimento, dadas suas caracteristicas peculiares.

Subsidiariamente, a Gestora podera realizar a gestdo de fundos de investimento imobiliario focados
na aquisicdo de valores mobiliarios (“EoFs”) e/ou fundos regidos pela ICVM 555, notadamente
fundos de investimento multimercado, também tendo como estratégia primordial o investimento em
ativos ou empresas imobiliarias ou veiculos de investimento complementares para a aquisicado de
ativos de baixa liquidez relacionados as operagdes dos fundos imobiliarios ou dos FIPs como
coinvestidores, sejam eles de crédito ou cotas de fundos de investimento imobiliarios ou cotas de
fundos de investimento em participacoes.

Assim, os riscos preponderantes relacionados aos Veiculos geridos pela Alianza estardo
conectados com riscos usuais em operagao imobiliarias e em operagdes de private equity, abaixo

elucidados.

Risco de Mercado

O risco de mercado caracteriza-se pela probabilidade de perdas nos valores de mercado dos ativos
que integram as carteiras dos Veiculos geridos pela Gestora, que podem ser acarretados por
alteragdes no comportamento das taxas de juros, do cambio, dos precos das a¢des, commodities,de
liquidez, de crédito, ou ainda por fatores politicos, fiscais, legais e econdmicos.
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Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Carteiras de Valores Mobilidrios

A Area de Compliance e Risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos Veiculos regidos
pela ICVM 555 geridos pela Gestora através do acompanhamento constante do valor de mercado
dos ativos investidos por meio de planilhas desenvolvidas internamente pela Gestora, da
elaboracao de relatérios de risco periédicos para monitorar a exposi¢cdo das carteiras de valores
mobiliarios aos riscos descritos nesta Politica e da revisdo da marcacdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario para verificar se a precificagdo dos ativos esta de acordo com seu Manualde
Marcacao a Mercado.

Os parametros avaliados para gerenciamento do risco de mercado séo: Value at Risk (‘VaR’) e
analise de cenarios e testes de estresse, conforme o tipo de Veiculo.

O VaR é uma medida de risco que estima a perda potencial esperada das carteiras resultante de
mudancas nas condicdes de mercado, de acordo com um determinado nivel de confianca e
periodo de manutengio das posi¢des. Por se tratar de uma medida estatistica, o progndstico do
VaR pode néao refletir o comportamento observado das carteiras nos dias em que os limites sao
ultrapassados.

Devido as limitacbes da analise do VaR, a Gestora realiza periodicamente analises de cenarios e
testes de estresse, que permitem levar em consideracao a ocorréncia de oscilagdes extremas que
nao sao observadas em condi¢gdes normais de mercado, como variagdes substanciais de niveis de
precos, cambio, curvas de juros e superficies de volatilidade implicita.

A Gestora nao utiliza instrumentos de derivativos para realizacao de alavancagem nos fundos
geridos, porém estes ativos poderéao ser utilizados em estratégias de protecao da carteira.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Ativos Imobilidrios

A Area de Compliance e Risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos Veiculos
imobiliarios geridos pela Gestora através da reavaliagcao periddica do valor de mercado dos ativos
detidos por estes, bem como realiza uma revisao das informacdes disponiveis acerca destes ativose
acompanhamento das atividades de gestao dos empreendimentos.

A reavaliacao por valor de mercado dos ativos é conduzida através de laudos publicos de avaliagao
imobiliaria elaborados por entidades externas especializadas no setor e independentes, com a
finalidade de auxiliar a tomada de decisao interna e a atualizacao do valor dos referidos ativos para
cumprir o exigido pela legislagdo em vigor. O Diretor de Risco, Compliance e PLD avalia
semestralmente se existe a necessidade de atualizacdo do laudo de avaliagdo, sendo que este
processo deve ser conduzido, no minimo, anualmente.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Ativos dos FIPs
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O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histéricos e estatisticos para tentar prever o
comportamento da economia. A variagdo das condicbes econbmicas como taxa de juros, inflagdo e
cambio podem afetar diretamente o resultado das companhias investidas, sendo que em caso de
queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patrimbnios liquidos dos Veiculos de
Investimento podem ser afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes das
carteiras pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados.

Risco de Liquidez

Risco de Liquidez é a possibilidade do fundo n&do ser capaz de honrar eficientemente suas
obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de
garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como éa
possibilidade do fundo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu
tamanho elevado em relagcdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade no mercado.

O controle do risco de liquidez é feito de acordo com o Manual de Liquidez da Gestora, anexo ao
presente documento, e leva em consideragdo as seguintes premissas, incluindo, mas nao se
limitando, ao tipo de condominio de cada fundo, concentragdo de cotas (fundos pulverizados ou
nao), e a classificacao dos ativos integrantes das carteiras dos fundos (como liquidos ou n&o).

Este tipo de risco pode assumir duas formas: risco de liquidez de mercado e risco de liquidez de
fluxo de caixa (funding). O primeiro é a possibilidade de perda decorrente da incapacidade de
realizar uma transagdo em tempo razoavel e sem perda significativa de valor. O segundo esta
associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos assumidos em fungdodo
descasamento entre os ativos e passivos.

A presente Politica tem como objetivo garantir que a Gestora adote todos os procedimentos paraque
os Veiculos consigam honrar com suas obrigagdes, sem incorrer em perdas significativas ouafetar
suas operagdes diarias, apresentando as politicas internas que possibilitam o gerenciamento da
liquidez dos ativos componentes das carteiras de valores mobiliarios, bem como as medidas de
contingéncia a serem adotadas no caso de situagdes de extrema iliquidez.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez para Ativos Imobiliarios

Um risco intrinseco a natureza dos negdcios imobiliarios investidos pelos Veiculos é a possibilidade
de que, na ocasido da venda de tais ativos, o preco obtido por eles seja inferior ao esperado pela
Gestora, ou que nao haja mercado para venda destes. Isso pode ocorrer porque os investimentos
realizados pelos Veiculos imobiliarios sob gestdo da Gestora geralmente séo realizados em ativos
que nado sao negociados publicamente em ambiente de negociacdo mercado(Clearings e Bolsa de
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Valores).

Adicionalmente, a Gestora possui Veiculos imobiliarios que sao listados para negociagéo na bolsade
valores, em relag&o aos quais, a gestdo de risco de liquidez considera apenas o passivo como
despesas futuras e eventuais, visto que ndo existem resgates de cotas, sendo o risco de liquidez
arcado integralmente pelo cotista no cotidiano da negociagéo das cotas dos Veiculos de Investimento
frente as condi¢des de mercado.
Os ativos imobiliarios sdo tipicamente iliquidos. De forma a mitigar este risco, os Veiculos
imobiliarios geridos pela Gestora deverdo ser constituidos com prazo de duracgdo suficiente para
que seja possivel comprar ativos em momentos de restricdo de liquidez para os vendedores, bem
como vender ativos em periodos de abundante liquidez para os vendedores, de forma a minimizaro
preco de entrada e maximizar o preco de saida.

A equipe de gestdo da Gestora acompanha as transac¢des imobiliarias publicadas no Plantao de
Noticias da B3, no Fundos.Net e em grandes veiculos jornalisticos, com o intuito de atualizar basede
dados interna que contém o histérico destas transacbes, preco pago pelo ativo, metragem,
condigbes dos imoveis, valores de contratos de locagao vigentes, cap rate, entre outros, bem como
utiliza de relatérios elaborados por players especializados no setor para complementar a analise
destes ativos e dar subsidios para avaliacdo de outras operacgdes.

Adicionalmente, equipe de gestdo da Gestora devera se relacionar constantemente com
participantes do mercado, de forma a identificar possiveis oportunidades de compra e venda de
ativos a pregos atrativos.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez de Carteiras de Valores Mobilidrios

A Area de Compliance e Risco é responsavel por comparar a liquidez dos ativos que estdo nas
carteiras de valores mobiliarios sob gestao da Gestora com a liquidez do passivo, no caso de fundos
constituidos como condominio aberto, para avaliar se o volume de caixa disponivel & suficiente
para atender a um determinado cenario de pedidos de resgates, bem como se existira saldo
disponivel para pagar ajustes e chamadas de margem.

Os niveis de liquidez desejaveis em cada carteira sao arbitrados de acordo com o tempo de resgate
descrito no regulamento de cada Veiculo, as operacdes de resgate agendadas e o histérico de
resgates, e as carteiras sdo consideradas liquidas quando a projecao de liquidez dos ativos for
superior a projecao de liquidez do passivo. As carteiras tém sua cotizagdo de acordo com o que
consta em seus respectivos regulamentos, e estdo especificados de forma que os prazos de
liquidag&o de resgates sejam compativeis com a liquidez dos ativos que compdem a carteira.

De forma geral, os Veiculos geridos pela Gestora sdo majoritariamente de condominio fechado,
com horizonte de investimento de longo prazo, dada a especialidade da Gestora em gestao de
fundos imobiliarios, proporcionando uma liquidez bastante reduzida a seus investidores através de
amortizagdes de cotas que sao discutidas com seus investidores conforme fluxo de caixa gerado
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por estas operagdes. No caso de Fundos 555, o prazo de resgate geralmente € compativelcom a
estratégia desenhada com os investidores, que necessariamente envolve longos prazos deresgate,
possibilitando o aproveitamento dos ciclos do mercado imobiliario.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez Decorrente dos Ativos dos FIPs

A Gestora nao podera garantir que o risco de liquidez ndo impacte os FIPs diretamente, mas buscara
reduzir o risco de que a baixa liquidez dos ativos investidos resulte em distor¢des no valor patrimonial
dos fundos através da realizacdo de uma avaliagcdo anual destes ativos com base em informacdes de
mercado, dados qualitativos e financeiros divulgados pelas companhias ou instituicdes emissoras e
precos de ativos liquidos comparaveis.

Por outro lado, a presente Politica também tem como objetivo garantir que a Gestora consiga honrar
com as obrigacdes firmadas em nome dos fundos geridos sem incorrer em perdas significativas ou
afetar suas operacgdes diarias, apresentando as politicas internas que possibilitam o gerenciamento da
liquidez dos ativos componentes das carteiras dos fundos, bem como as medidas de contingéncia a
serem adotadas no caso de situagdes de extrema iliquidez.

Considerando os compromissos dos FIPs frente a seus encargos, a Gestora aplicara parcela
suficiente do patriménio dos FIPs em ativos de liquidez compativel com as necessidades de caixa dos
FIPs, como ativos de renda fixa com liquidez diaria ou fundos de investimento com periodos curtos de
resgate.

Ainda, diante do perfil deste tipo de investimento, o processo de avaliagdo e gerenciamento de riscos
permeia todo o processo de decisdo de investimento. Tal processo devera seguir determinados
parametros em razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem baixa liquidez (mercado de
private equity).

Consultores, auditores externos ou escritorios de advocacia (“Terceiros Contratados”) podem ajudar a
conduzir uma due diligence nas companhias investidas. Contudo, é dever do Diretor de Risco,
Compliance e PLD dar instrugdes aos Terceiros Contratados sobre os padrées minimos esperados em
uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupcgéo.

Uma vez realizados os investimentos, a Gestora indicara, em regra, pessoas para compor 0s 6rgaos
de administracdo das companhias ou sociedades investidas, inclusive sociedades de propodsito
especifico (SPE), ou para acompanhar os projetos objeto de investimento pela companhia investida,
de forma a verificar quaisquer modificacées ou desdobramentos e participar ativamente do respectivo
processo decisorio, se for o caso.

No que se refere ao risco de liquidez para os ativos investidos pelos FIPs, todos os fundos sob
gestdo da Gestora serdo constituidos em forma de condominio fechado, de modo que sé é
admitido o resgate das cotas ao final do prazo de duragdo do fundo ou mediante amortizacao
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parcial durante o fundo. Caso estes fundos precisem realizar uma venda de ativos e nao haja
liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas receberem ativos como pagamento por um
resgate ao final de seu prazo de duragdo ou uma amortizagdo de suas cotas, inclusive como parte
do processo de liquidagao.

Neste caso, (i) podera ndo haver mercado comprador para tais ativos, (ii) a definigdo do preco de
tais ativos podera nao se realizar em prazo compativel com a expectativa do cotista, ou (iii) o preco
efetivo de alienacao dos ativos podera ser baixo, resultando em perdas para o cotista.

Risco de Liquidez Decorrente de Pedidos de Resgate de Cotistas

No que se refere a gestdo de fundos de investimento imobilidrios, os quais pela requlamentagao
vigente sao constituidos obrigatoriamente sob condominio fechado, bem como as estruturas de
Fundos 555 com longo prazo de resgate ou exclusivamente de co-investimento constituidas para
financiamento destes projetos séo prioritariamente constituidas sob o mesmo tipo de condominio, a
liquidez dos investidores podera ser provida através da distribuicdo periddica de rendimentos destas
estruturas, da venda de parte ou totalidade dos ativos detidos por estes Veiculos no mercado
secundario.

No entanto, é valido notar que, em caso de fundos com prazo definido, existe risco de liquidez
decorrente da monetizagéo de ativos para pagamento de cotistas, ainda que mitigado pelo longoprazo
de resgate, sempre superior a 207 (duzentos e setenta) dias.

Ja com relagao aos FIPs geridos pela Gestora, e tendo em vista que estes, como ja visto, também sao
constituidos em forma de condominio fechado, de modo que s6 € admitido o resgate das cotas ao final
do prazo de duracdo do fundo ou mediante amortizacido parcial durante o fundo, caso estes fundos
precisem realizar uma venda de ativos e n&o haja liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas
receberem ativos como pagamento por um resgate ao final de seu prazo de duragdo ou uma
amortizacao de suas cotas, inclusive como parte do processo de liquidagao.

Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relagdo ao cumprimento das
obrigagdes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda financeira, por conta de
deterioracdo da qualidade do crédito, atrasos em pagamentos, redu¢cdo nos ganhos esperados ou
eventual inadimpléncia, e consequentes custos de recuperacgao.

O risco de crédito especificamente refere-se ao ndo pagamento de recursos adiantados e/ou
comprometidos via empréstimo ou financiamento pelos Veiculos sob gestado da Gestora.

O risco de contraparte refere-se aos recursos devidos por estas contrapartes decorrentes de
contratos de locagao firmados entre estas e os Veiculos geridos pela Gestora. Estes riscos deverdoser
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minimizados através da utilizacdo de contas de garantias para recebimento de adiantamentos,seguros,
fiancas, aval e demais instrumentos aplicaveis para cada contrato, de acordo com o riscoatribuido a
cada contraparte.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

A aprovacao de novos emissores € novas operagdes de crédito deve ser realizada pelo Diretor de
Risco, Compliance e PLD, assim como o estabelecimento dos limites de exposicdo de cada
contraparte, o acompanhamento das exposi¢cdes e a determinagdo de procedimentos a serem
tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de eventos de inadimpléncia.

O Diretor de Risco, Compliance e PLD é responsavel por conduzir processos de due diligence para
novas contrapartes e analises fundamentalistas periddicas dos emissores dos ativos que compdem
as carteiras sob gestdo da Gestora, levando em consideragdo a estrutura de capital, asolidez do
balango, o historico de mercado, a eficiéncia operacional, a reputacao e proje¢des de precificagdo e
recuperabilidade.

Os titulos de divida publica ou privada que integram as carteiras de valores mobiliarios geridas pela
Gestora estao sujeitos a capacidade dos emissores em honrar os compromissos de pagamento de
juros e principal estabelecidos nos contratos. Os titulos podem ter sua liquidez e valor de mercado
negativamente impactados por altera¢cdes nas condicdes econdmicas, legais e politicas que possam
afetar as condicbes financeiras e a capacidade de pagamento dos emissores, ou mesmo pela
deterioracao da percepcao dos investidores acerca da qualidade dos créditos dosemissores.

A Gestora somente adquire ativos representativos de crédito que sejam registrados em bolsas de
valores ou mercado de balcao organizado, reduzindo consideravelmente o risco de contraparte.

A Gestora, por meio de seu Diretor de Risco, Compliance e PLD, observara nas operagdes que
envolvam risco de crédito e de contraparte, o cumprimento de requisitos consistentes com esta
Politica, visando a mitigag&o deles com agdes preventivas, dentre as quais destaca:

a) Observar os principios de seletividade da garantia, liquidez e diversificagao dos riscos;

b) Manter as informacgdes cadastrais de suas contrapartes atualizadas, bem como avaliagoesde
rating elaboradas pela Gestora, que indiquem limites maximos de exposi¢cao por emissor,

c) Cumprir as exigéncias relativas a credenciamento, habilitagdo e de aceitagdo de clientese
de instituicoes; e

d) Selecionar adequadamente as instituigcdes elegiveis.

A classificagdo de risco de cada operagao sera efetuada com base em critérios consistentes e
verificaveis, amparadas por informacgoes internas e externas, contemplando:

a) Aspectos fundamentais de risco de crédito e de contraparte em operagdes com: (i)
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situacdo econbmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes) (i) grau
de endividamento; (i) capacidade de geragdo de resultados; (iv) fluxo de caixa; (v)
administracdo e qualidade de controles; (vi) pontualidade e atrasos nos pagamentos; (vii)
contingéncias; (viii) setor de atividade econémica; (ix) limite de crédito; e

b) Objetivos da operagao: (i) natureza e finalidade da transagéo; (ii) conforme aplicavel, na
medida em que a garantia seja relevante para a decisao com relagdo ao risco de crédito e
de contraparte, analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade,
inclusive com relacdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliagbes cabiveis com relagdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de
execugao; (iii) valor; (iv) prazo; (v) analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; e (vi)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢do de parcelas de operacgéo.

A Gestora se compromete em cumprir com suas responsabilidades pela avaliagdo, analise e
monitoramento dos investimentos realizados pelos fundos de investimento por ela geridos, e pela
conducao de processos de identificagdo de contraparte em consonancia com as caracteristicas e a
natureza de cada operacao realizada.

Risco de Inadimpléncia

Podemos definir a inadimpléncia como o descumprimento de um contrato ou de qualquer uma de
suas condigdes que resulte no ndo pagamento, ou o pagamento parcial, de um encargo
financeiro dentro da data de vencimento estabelecida. O risco de inadimpléncia contempla a
possibilidade de ocorréncia de reducdo de ganhos ou até mesmo de perdas financeiras por conta
da n&o liquidagao de operagdes contratadas, e consequentes oscilagdes no pre¢co de negociacao
dos ativos que compdem as carteiras de valores mobiliarios da Gestora.

A analise de risco de inadimpléncia nos contratos de empreendimentos imobiliarios integrantes das
carteiras de valores mobiliarios geridos pela Gestora serd conduzida por meio de andlises
histéricas e projecoes de risco de inadimpléncia.

Para mitigar o risco de inadimpléncia, podem ser solicitadas diversas garantias locaticias, como a
indicacao de fiador em contrato, requerimento de depdsitos caucao e seguros. No caso de eventosde
inadimpléncia em empreendimentos imobilidrios que inviabilizem o pagamento de compromissos
financeiros pelos Veiculos, os cotistas podem ser convocados a realizar novos aportes de capital
para que o fundo tenha condi¢cbes de arcar com os encargos dos iméveis.

A determinagdo dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia é de responsabilidade do Diretor de Risco, Compliance e PLD, o qual
deve avaliar o uso das garantias previstas em contrato, o impacto das perdas potenciais, bem
como definir junto com a equipe comercial e de investimentos as possiveis estratégias de

Rua Tabapud, 1.227 - Conjunto 202 - Itaim Bibi - CEP 04533-014 - Sdo Paulo - SP - Brasil
Pagina 13 de 24



A ALIANZA

recuperacao dos créditos.
Risco de Vacéancia

Os empreendimentos imobiliarios integrantes das carteiras de valores mobiliarios sob gestdo da
Gestora estao sujeitos ao risco de vacancia, o qual é inerente a qualquer imével administrado como
objetivo de gerar renda com aluguéis. A vacancia é consequéncia da dificuldade encontrada pelo
Locador em encontrar locatarios para o imével no prego almejado, seja por conta de desocupagaode
inquilinos ou na ocasiao de langamentos dos empreendimentos.

O risco de vacancia pode ser mitigado através de previsdbes de multas em caso de entrega
antecipada dos imdveis e da contratacdo de consultores imobiliarios para realizar a oferta ativa dos
imdveis vagos e a prospecgao de novos locatarios.

Risco de Concentracdao

A concentragdo excessiva de uma carteira de valores mobilidrios em poucos ativos pode implicarno
aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito e de contraparte. Para mitigar o riscode
concentracao, sado definidos diversos limites de concentracao nos regulamentos dos Veiculos, e
limites de concentracdo para os ativos dos referidos fundos e para as contrapartes séo
estabelecidos pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD.

O monitoramento das posi¢gdes das carteiras de valores mobiliarios é realizado diariamente pela
Area de Compliance e Risco, a qual realiza o controle de enquadramento legal para prevenir
qualquer situagao inadequada dentro dos limites legais dos Veiculos sob gestdao da Gestora. Na
ocorréncia de desenquadramento, o Diretor de Investimentos e o Diretor de Risco, Compliance e
PLD devem ser imediatamente notificados e orientados para reenquadrar a posicdo. A Area de
Compliance e Risco realiza o monitoramento diario do risco de mercado dos Veiculos geridos pela
Gestora através do controle de enquadramento legal dos referidos fundos por meio de planilhas
desenvolvidas internamente pela Gestora.

No caso dos FIPs, o risco de concentragdo € inerente ao negocio, pois os referidos fundos poderao
adquirir valores mobilidrios de uma unica companhia. Para mitigar os outros riscos relacionados as
companhias ou sociedades investidas, a Gestora conduz processos de due diligence minuciosos
antes de realizar os aportes, analises fundamentalistas periddicas para avaliagado de performance,
e projecdes de precificagdo e recuperabilidade.

Além disso, a participagdo da Gestora no processo decisério pode ocorrer inclusive, mas nao
limitadamente, pela detencdo de agdes ou quotas que integrem o respectivo bloco de controle, pela
celebracao de acordo de sodcios ou, ainda, pela celebracdo de ajuste de natureza diversa ou
adogao de procedimento que proporcione efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica
€ na sua gestao.
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Por meio de tal atuacdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo situagdes
envolvendo cada uma das companhias ou sociedades investidas ou dos projetos, que possa
acarretar um aumento ou reducdo do nivel de exposicdo a risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo registros atualizados, nos termos
da regulamentagao em vigor.

Risco Legal

O Diretor de Risco, Compliance e PLD é responsavel pela gestdo dos riscos de desapropriacéo e
riscos burocraticos inerentes aos empreendimentos imobilidrios subjacentes a ativos em que os
Veiculos investem.

O risco de desapropriacao se refere a possibilidade de ag¢des unilaterais do governo que tenham
impacto negativo nos empreendimentos imobiliarios, como a selecdo do local onde o imovel se
situa para a realizacdo de uma obra publica, que pode levar a venda do imével a um prego abaixodo
seu valor intrinseco.

Esse risco pode ser mitigado através da realizagdo de processos de due diligence juridica antes da
aquisicdo de imoveis, e pela avaliacado de medidas que possam ser tomadas no caso de ocorrénciade
eventos de desapropriagdao. Eventos de desapropriacdo devem ser levados para apreciacdo do
Diretor de Risco, Compliance e PLD para definigdo das providéncias a serem tomadas pela Gestora.

O risco burocratico se refere a possibilidade de redugdo nos ganhos esperados devido a eventuais
multas relacionadas a potenciais irregularidades no imovel, ou ao retardamento do prazo de
aprovagao de projetos, concessao de licengas ambientais e liberagdo de alvaras de construgéo,
funcionamento ou habitagao.

Para mitigar este risco, a Gestora conta com assessoria juridica especializada contratada junto a
terceiros, a qual € responsavel pelos contratos e revisdo das minutas deles quando locatarios

solicitam alteragdes relevantes.

Gerenciamento de Risco Operacional

O risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de falhas, deficiénciasou
inadequacédo de processos internos pelos Colaboradores da Gestora. A Gestora adota a utilizagao
de softwares para gerenciamento de tarefas de seus Colaboradores de modo a mitigara ocorréncia
destas falhas, conforme sera descrito mais adiante nesta Politica, e check lists e vistorias
periddicas para monitoramento de empreendimentos imobiliarios.

Metodologia de Gestao do Risco Operacional
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A gestao de risco operacional é de responsabilidade de todos os Colaboradores, através do
desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos controles internos e a ética, mas
sobretudo do Diretor de Risco, Compliance e PLD, responsavel pelo monitoramento do risco
operacional e pelo mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da
empresa, a fim de aperfeicoa-los para minimizar possiveis riscos.

A gestao dorisco operacional € composta pelos seguintes pilares:

a) Processos Operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e de
controladoria;

b) Plano de Contingéncia, que deve ser testado anualmente e aperfeicoado quando
necessario;

c¢) Questdes relacionadas a seguranca da Informacgéo, descritas mais detalhadamente na
Politica de Seguranga de Informagéao da Gestora; e

d) Riscos legais e regulatérios, os quais decorrem da atualizagcdo de normas vigentes pelo
poder publico, e sdo acompanhados constantemente pela Gestora para avaliagao de
seus impactos nos ativos, projetos e processos da Gestora.

Os processos operacionais das mais diversas areas da Gestora sao cadastrados e monitorados
diariamente através de ferramentas de gestdo de projetos e processos, que permitem aos
executivos da Gestora terem conhecimento em tempo real do andamento de diversos assuntos
sem a necessidade de acessar seus e-mails.

Eventuais erros e falhas operacionais devem ser reportados imediatamente ao Diretor de Risco,
Compliance e PLD para que as devidas providéncias sejam tomadas em tempo habil para
soluciona-los, e uma avaliagdo quantitativa e qualitativa acerca do fato gerador seja desenvolvida
para aperfeicoar o processo, evitando novas ocorréncias futuras. Todas as falhas operacionais
devem ser levadas para avaliagdo do Diretor de Risco, Compliance e PLD. Dessa forma, o processo
para resolugao de falhas utilizado pela Gestora para gestaéo do risco operacional para as ocasioes
anteriormente mencionadas € composto das seguintes etapas:

a) Identificagcéo de falhas;

b) Apresentacao ao Diretor de Risco, Compliance e PLD;

¢) Avaliacao quantitativa e qualitativa da ocorréncia e do processo descrito; e
d) Resolugao das falhas identificadas.

Riscos Regulatérios

A atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora é regulada
pela Comissdao de Valores Mobiliarios (“CVM”) e autorregulada pela Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de capitais (“ANBIMA”), podendo vir a sofrer
questionamentos ou sangdes no caso de descumprimento de qualquer um de seus normativos em
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decorréncia da atuacao de seus Colaboradores.

Para mitigar a ocorréncia de tais riscos, além da prépria atuagdo ativa do Diretor de Risco,
Compliance e PLD na fiscalizagcdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus
Colaboradores o Cédigo de Etica, Politica de Prevencdo e Combate & Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo e outros manuais e atualizagdes importantes acerca destes temas.

Adicionalmente, a Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos anuais quanto ao
exposto acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no
desempenho das atividades, conforme inclusive previstos no Manual de Regras, Procedimentos e
Controles Internos.

Riscos Relacionados a Companhia Alvo de Investimento pelos FIPs
Parte significativa dos investimentos sera feita diretamente em companhias de capital fechado.

Desta forma, ndo havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer das companhias alvo; (ii)
solvéncia das companhias alvo; e (iii) continuidade das atividades das companhias alvo. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras
dos fundos. Neste sentido, os pagamentos relativos aos valores mobilidrios de emissao das
companhias alvo, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificagdo podem vir a
se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva
companhia alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, os fundos investidores poderao
experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminacao de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, conforme mencionado anteriormente, a Gestora
participara das principais decisdes estratégicas de cada companhia investida e acompanhara suas
atividades e relatdrios financeiros via: (i) revisdo as demonstragdes financeiras da companhia; (ii)
analise de relatérios de resultados consolidados; e (iii) estudos de relatérios operacionais
fornecidos pela administracdo da companhia contendo informacdes especificas da companhia e de
seu mercado de atuacgao.

Gestao de Tunel de Prego

A Gestora deve adotar procedimentos com vistas a controlar e monitorar a faixa de precos dos ativos e
valores mobiliarios negociados para as carteiras de valores mobiliarios sob sua gestdo, demodo que
eventuais operacoes efetuadas fora dos padrdes praticados no mercado, de acordo comas
caracteristicas do negdcio, sejam identificados e, se for o caso, comunicados aos 6rgéos
competentes.

Com a finalidade de garantir a adequagéo de pre¢os nos negocios praticados em seus Veiculos, foi
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definido e aprovado pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD a metodologia de gestao de tunel de
preco com base no tipo de ativo negociado, dentre eles: ativos listados em bolsa, crédito privado e
titulos publicos.

Para ativos listados em bolsa, deverao ser observados os préprios limites de negociacao permitidospela
bolsa. Para ativos de crédito privado, o spread que deve ser adicionado ao valor do contratode
referéncia no momento da operagao deve ser definido pelo Diretor de Investimentos. Para titulos
publicos, deve ser realizada a cotagdo em duas corretoras diferentes para que se garanta omelhor preco
praticado, salientando que este processo ndo sera necessario caso a primeira cotagao esteja dentro
do intervalo de precgos para o referido titulo divulgado pela ANBIMA no diaimediatamente anterior a
operacao.

VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideracao:

i. Mudancas regulatérias; e
ii. Eventuais deficiéncias encontradas.

Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de Risco,
Compliance e PLD entender relevante.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios e aprimorar

controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Risco ,Compliance e PLD deve realizar testes de aderéncia/eficacia das
métricas e procedimentos aqui previstos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discusséo entre os membros da Area de
Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no Relatério Anual de

Gestio de Riscos.

O Diretor de Risco, Compliance e PLD é responsavel pela atualizacdo desta Politica.

Historico das atualizacbes

Data Verséao Responsavel
Dezembro de 2018 18 Diretor de Risco, Compliance e PLD
Janeiro de 2021 28 Diretor de Risco, Compliance e PLD
Novembro de 2021 32 Diretor de Risco, Compliance e PLD
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Abril de 2022

42 e atual

Diretor de Risco, Compliance e PLD
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ANEXO A POLITICA DE GESTAO DE
RISCOMANUAL DE LIQUIDEZ

1. Introducédo, Objetivo e Abrangéncia

O presente Manual de Liquidez (“Manual”’) tem como objetivo apresentar as metodologias e
praticas utilizadas pela Alianza Gestao de Recursos Ltda. (“Gestora”) para a realizagdo de gestao
de liquidez dos fundos por ela geridos (“Veiculos”), segregados pelo tipo de estrutura de
investimento. Esta Politica se aplica aos sécios, administradores, funcionarios e todos que, de
alguma forma, auxiliam o desenvolvimento das atividades da Gestora (“Colaboradores”).

O foco de atuagao da Gestora é o segmento de fundos imobiliarios e de fundos de investimento em
participacoes, regulados pela ICVM 472 e pela ICVM 578, respectivamente. Alémdisso, fundos de
investimento de condominio aberto poderao fazer parte do portfdlio da Gestora,desde que tenham
como politica de investimento a aplicacdo predominantemente em ativos imobiliarios ou de
private equity.

Nesse sentido, a Gestora gere também Fundos 555 alinhados ao seu core business, isto €, ativos
imobiliarios e ativos de private equity. Estes Fundos 555, para acompanhar os ciclos do mercado
imobiliario, sao constituidossob a forma de condominio fechado ou, quando abertos, com prazo de
resgate elevado (e.g., 360dias).

A coordenacado direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do diretor
estatutario da Gestora indicado como diretor responsavel pelo cumprimento de regras, politicas,
procedimentos e controles internos da Gestora (‘Diretor de Risco, Compliance e PLD"), nos termos da
Resolugdo CVM n° 21.

A verificagdo das condi¢cbes abaixo sera feita mensalmente pelo Diretor de Risco, Compliance e
PLD da Gestora, e compartilhado com o Diretor de Investimentos.

(a) Liquidez para Fundos de Investimento em Geral

A seguinte condigdo deve ser observada para todos os fundos de investimento geridos pela
Gestora:

(Callra + Recelltas Recorrentes)/(Despesas Recorrentes) 2
1,0

sendo;

Caixa = Somatério de disponibilidades e aplicagbes financeiras
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Receitas Recorrentes = Receitas recorrentes esperadas para os proximos 6 meses, incluindo
imobiliarias e de private equity (aluguéis de locatarios, rendimentos de fundos imobiliarios, dentre
outros) e financeiras (rendimentos de fundos DI, dentre outros)

Despesas Recorrentes = Despesas recorrentes esperadas para os proximos 6 meses,
correspondente aos prestadores de servico do fundo (taxas de administracdo, gestdo e
escrituracao)

(b) Liquidez para Fundos de Investimento de Condominio Fechado

Adicionalmente a condigao do item a, faz-se necessaria a observancia a condigao abaixo:

(Callia + Captacgao Liqulda)/(Custos com Atlvos) =2 1,0
sendo:

Caixa = Somatério de disponibilidades e aplicagbes financeiras

Captacao Liquida = Captacdo bruta descontada de amortizacdo de divida esperada para os
préoximos 6 meses

Custos com Ativos = Custos relacionados a aquisigdo (prego, corretagem, ITBI, despesas de
cartorios, dentre outros), construgao ou reforma de ativos

A verificagado desta condigao sera feita mensalmente pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD da
Gestora.

(c) Liquidez para Fundos 555 de Condominio Aberto, nos termos da ICVM 555

O presente item “c” ndo sera aplicavel nas seguintes hipoteses:

e Fundos Exclusivos; Fundo destinado exclusivamente a um unico investidor profissional, nos
termos da regulagdo em vigor,

e Fundos Reservados: Fundo destinado a um grupo determinado de investidores que tenham
entre si vinculo familiar, societario ou que pertengam a um mesmo conglomerado ou grupo
econdmico, ou que, por escrito, determinem essa condigao; e

e Fundos Fechados: Fundo constituido sob a forma de condominio fechado em que as cotas
somente sao resgatadas ao término do prazo de duragao.

Para cada Fundo 555 sob gestdo, de forma individualizada, a Gestora estabelece indicadores de
liquidez visando assegurar a compatibilidade entre as estimativas de demanda e oferta de liquidezdos
Fundos, considerando as diferentes caracteristicas de cada Fundo, o seu perfil de passivo e deativo
no que se refere as suas carteiras e estratégias, além dos mercados em que operam.
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A demanda por liquidez estimada incluira, necessariamente, as ordens de resgate ja conhecidas e
que se encontram pendentes de liquidacao, além da analise do passivo dos Fundos 555.

Cada indicador se referira a um horizonte de tempo (“Horizonte de Analise”), entendido como o
periodo para o qual serdo estimadas a demanda e a oferta de liquidez. O Horizonte de Analise de
liquidez dos Fundos 555 devera considerar:

(i) Os prazos de cotizacao e liquidagao de resgates dos Fundos 555;

(ii) O ciclo periédico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;
(iii) As estratégias seguidas pela Gestora; e

(iv) A classe de ativos em que os Fundos 555 podem investir.

(c1) Ativo
Para fins de gestao de liquidez, a mensuracdo do numero de dias para liquidar cada posicao em
ativos-alvo sera feita da seguinte forma:

Dias Utells de Poslgao = (Valor da Posigao)/(Volume Diar(l * 25%)
sendo:

o Valor da Posigdo: Valor em R$ da posigcdo marcada a mercado pelo administrador
do fundo gerido pela Gestora; e

e Volume Diario. Média em R$ do volume negociado do ativo em mercado
organizado nos ultimos 63 (sessenta e trés) dias uteis.

Sao desconsiderados deste calculo, os ativos mantidos em carteira como margem para outras
posicoes.

Caso o resultado da formula acima seja indeterminavel (no caso de posicées com Volume Diario
inexistente) ou determinavel, porém em prazo superior 360 (trezentos e sessenta) dias na data do
célculo, sera considerado que a posicdo pode ser liquidada integralmente em 360 (trezentos e
sessenta) dias corridos, de forma linear a cada dia, desde que 2 (dois) ou mais dos critérios abaixo
sejam observados:

(a) o ativo-alvo esteja depositado e aprovado para negociagdo em mercado organizado;

(b) tenha sido realizada ao menos uma distribuicao publica do ativo-alvo por instituicio de
renome no mercado, na opiniao da Gestora;

(c) nao haja concentragao excessiva dentre os investidores daquele ativo em um Unico grupo
econdmico, na percepgao da Gestora;
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(d) o prazo de duragéo residual do ativo-alvo, caso exista, seja de até 360 (trezentos e sessenta)
dias corridos;

(e) O Valor da Posicéo seja inferior a R$ 20.000.000 (vinte milhdes de reais)

(f) o ativo-alvo distribua rendimentos mensais elevados se comparados a ativos comparaveis
negociados em mercado organizado, na opinido da Gestora;

(9) no caso de fundo de investimento, o ativo-alvo tenha como ativos imdéveis com liquidez
acima da média, na opinido da Gestora;

(h) no caso de certificado de recebiveis imobiliarios (CRI), o ativo-alvo tenha elevada qualidadede
crédito, na opinido da Gestora;

Alguns ativos e contratos derivativos, e as cotas de fundos de zeragem, em que pese nao contarem
com Volume Diario, por sua natureza liquida, podem ser considerados como liquidaveis em
horizontes inferiores a 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Para as cotas de fundos de zeragem, serao
observados os prazos estabelecidos nos regulamentos respectivos. Para ativos e contratos
derivativos, desde que de com liquidacao financeira, poderdo ser considerados os prazos de
vencimento. Os ativos e contratos derivativos com liquidacao fisica deverao ter seu prazo de
vencimento acrescido ao volume negociado do ativo subjacente, conforme a féormula acima
descrita.

(c.2.) Passivo

Também, a Gestora considera, para fins de gestdo de risco de liquidez, os valores de resgates
historicamente pedidos, conforme disponibilizados no website da CVM, com base em umhorizonte
temporal do prazo para resgates previsto no regulamento do Fundo 555 — que é sempremaior que 63
(sessenta e trés) dias Uteis. Pondera-se nesta analise, a probabilidade de resgate baseada no perfil
dos cotistas do fundo (varejo, private, pessoa juridica, EFPC, institucional e outro) conforme divulgado
pela ANBIMAT.

Com base nessa ponderacdo, a Gestora obtém a estimativa, em reais, de futuros resgates e a
probabilidade de ocorréncia. Esta estimativa é entdo confrontada com a quantidade percentual de
ativos que precisaram ser liquidados para atender & demanda, e os Dias Uteis da Posigao.

Esta analise permite estabelecer uma correspondéncia entre os percentuais das posicoes
necessarias para fazer frente a estimativa de resgate e aos Dias Uteis da Posigao. Tendencialmente,
menores estimativas de resgate implicardo Dias Uteis da Posigdo menores, tendo em vista que
parcela da carteira € alocada em ativos liquidos de rapida liquidacao (fundos de zeragem, CDBs,
titulos publicos). Por outro lado, quando o Percentual das Posi¢cbes passa a abranger uma parcelade
ativos iliquidos, os Dias Uteis da Posicéo tendencialmente passam a abranger um horizonte maior
de tempo, indicando uma possivel iliquidez.
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1 https//www.anbima.com.br/pt br/autorreqular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm
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O resultado acima nao deve desconsiderar, ainda, o grau de concentracao das cotas do Fundo 555,
sendo necessario avaliar o cenario de um resgate total do maior cotista do fundo, confrontada coma
liquidez do passivo. A Gestora deve, assim, monitorar mensalmente o grau de concentracdo e
propriedade das cotas de seus Fundos 555, realizando stress tests considerando cenarios de
resgate total do cotista principal, cujos resultados e conclusdes devem ser compartilhados com o
front office, a fim de que os ajustes necessarios nas posigoes sejam realizados.

(c.3.) Limites Objetivos

No confrontamento do ativo e do passivo dos Fundos 555 de condominio aberto, o Diretor de
Compliance, Risco e PLD, com auxilio dos colaboradores da area de riscos, deverédo
constantemente monitorar o atingimento ou risco de atingimento de soft e hard limits. Tais
limites sédo estabelecidos na constituicdo dos Fundos 555, e consideram a oferta de ativos liquidos
versus a demanda de liquidez no passivo (resgates e despesas).

Os soft limits sao os valores estabelecidos para o Fundo 555 que, quando atingidos, ensejam um
alerta inicial, por e-mail, pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD ao Diretor de Investimentos,
determinando a readequacgao das posicoes liquidas do Fundo 555 respectivo.

Sem prejuizo dos relatérios periodos da Area de Compliance e Risco, na hipdtese em que um soft
limit for atingido, a Area de Compliance e Risco devera circular um e-mail para conhecimento da
area de gestao (com coépia para o Diretor de Investimentos) a fim de evitar que o Hard Limit seja
alcancgado.

Ja os hard limits sdo aqueles valores, também estabelecidos para cada Fundo 555, que quando
atingidos refletem um evento incomum de iliquidez, uma vez que se trata do alerta posterior a
efetiva ocorréncia de evento incomum de liquidez, portanto, mais severo, pois impacta também a
atuagao de demais prestadores do fundo (tal como o administrador fiduciario).

Nestas circunstancias, o Diretor de Compliance, Risco e PLD notificara imediatamente por e-mailo
Diretor de Investimentos para que tome as providéncias necessarias até a abertura do pregdodo
dia util seguinte, apresentando alternativas para a resolugdo da questao. Também, sera alertado o
administrador fiduciario do Fundo 555, a fim de que se cientifique do risco de inadimpléncia de
resgates ou despesas.

Caso o Diretor de Investimentos se omita em apresentar alternativas para o fornecimento de
liquidez ao Fundo, ou o Diretor de Compliance, Risco e PLD, considere as alternativas apresentadas
insuficientes ou irrazoaveis, desde que arquivada a justificativa, estara munido para efetuar o
reenquadramento da carteira ao hard limit, buscando exclusivamente a prote¢ao dos investidores.

Para obter soft e hard limits para cada Fundo 555, deverdo os Diretores de Compliance, Risco e
PLD e de Investimentos, conjuntamente, estabelecerem valores que correspondam a prazos
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inferiores aos prazos de resgate previstos no regulamento do fundo — quando este for superior a63
(sessenta e trés) dias uteis. Por exemplo, pode-se estabelecer que, em um Fundo 555 cujo prazo de
resgate é 360 (trezentos e sessenta) dias corridos, o soft limit & 180 (cento e oitenta) Dias Uteis da
Posicéo, e que o hard limit é 230 (duzentos e trinta) Dias Uteis da Posicdo - considerando a base de
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis por ano.

(c.4.) Fechamento dos Mercados e Situac¢des Especiais de lliquidez

O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cenarios de instabilidade e impede a
negociacao dos ativos geridos pela Gestora (e.g., negociacbes de ativos listados em mercado de
bolsa e balcao).

Neste sentido, na hipétese de fechamento dos mercados ou em casos excepcionais de iliquidez
dos ativos financeiros componentes da carteira do Fundo, inclusive em decorréncia de pedidos de
resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteragdo do tratamento
tributario do fundo ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, a Gestora podera
solicitar ao administrador fiduciario a declaragao de fechamento do Fundo para a realizagao de
resgates, observadas todas as disposi¢des regulatorias aplicaveis a tal medida.

O risco de liquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez, relacionadas a fatores
sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Nessas situagdes, a Gestora mantera uma maior
participagcado do patrimdnio liquido de cada Fundo em ativos de maior liquidez e realizara, com a
periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.
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